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Abstract 
Currently the 4.0 industrial revolution is marked by rapid changes in the digital age. 

Indonesian people are already accustomed to using technology but have not been able to utilize 

it optimally. On the other hand, the level of literacy in the capital market is still very low. 

According to the national survey in 2016 financial literacy index is 29.66% and the financial 

inclusion index is 67.82%. Sector financial literacy in the capital market is only 4.40% and 

financial inclusion 1.25% while the results of the national survey of sharia financial literacy is 

only 8.11% and the Islamic financial inclusion index is only 11.06%. The Islamic capital market 

literacy index is only 0.02% while the Islamic capital market inclusion index is 0.01%. The 

Indonesia Stock Exchange is the first and only one in the world to develop the Shariah Online 

Trading System (SOTS). Shariah Online Trading System is an online sharia stock transaction 

system that meets sharia principles in the capital market. This paper discusses the results of 

thoughts related to the development, challenge and role of SOTS in the Indonesian Islamic 

capital market in the face of the industrial revolution 4.0 in the digital age. 

 

Keywords: Shariah Online Trading system (SOTS), Capital Market, Islamic capital Market, 

Industrial Revolution 4.0 

 

Abstrak 

Saat ini revolusi industri 4.0 ditandai dengan perubahan yang sangat cepat di era digital. 

Masyarakat Indonesia sudah terbiasa menggunakan teknologi tetapi belum bisa memanfaatkan 

secara optimal. Disisi lain tingkat literasi di pasar modal masih sangat rendah. Menurut survey 

nasional indeks literasi keuangan tahun 2016 sebesar 29,66% dan indeks inklusi keuangan 

67,82%. Literasi keuangan sektor di pasar modal hanya 4,40% dan inklusi keuangan 1,25% 

sedangkan hasil survey nasional literasi keuangan syariah hanya sebesar 8,11% dan indeks 

inklusi keuangan syariah hanya sebesar 11,06%. Indeks literasi pasar modal syariah hanya 

sebesar 0,02% sedangkan indeks inklusi pasar modal syariah 0,01%. Bursa Efek Indonesia 

menjadi yang pertama dan satu satunya di dunia yang mengembangkan Shariah Online Trading 

System (SOTS). Shariah Online Trading System merupakan sistem transaksi saham syariah 

secara online yang memenuhi prinsip-prinsip syariah di pasar modal. Tulisan ini membahas 

hasil pemikiran terkait perkembangan, tantangan dan peran SOTS di pasar modal syariah 

indonesia dalam menghadapi revolusi industri 4.0 di era digital. 

 

Kata kunci: Shariah Online Trading system (SOTS), Pasar Modal Indonesia, Pasar Modal 

Syariah, Revolusi Industri 4.0 
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1. Pendahuluan  

Dunia industri tengah memasuki era baru yang disebut Revolusi Industri 4.0. 

implementasi industri generasi keempat tentunya harus diikuti dengan pembentukan ekosistem 

yang sehat dan berkesinambungan, agar efektif dan dapat menggerakkan seluruh sektor 

ekonomi. Masyarakat Indonesia sudah mulai terbiasa menggunakan teknologi, namun belum 

memanfaatkan secara optimal. Terlebih dalam urusan produktivitas yang dapat 

mengembangkan ekonomi digital di Indonesia. Inklusi keuangan yang relatif rendah di 

Indonesia menggambarkan besarnya potensi yang belum tergali. Sementara layanan yang 

terbatas dan pemanfaatan yang ada belum maksimal. Revolusi industri ditandai dengan 

perubahan yang begitu cepat di era digital saat ini (Noor,2018) 

Pasar modal syariah bukanlah suatu sistem yang terpisah dari sistem pasar modal 

indonesia secara keseluruhan. Secara umum kegiatan pasar modal syariah tidak memiliki 

perbedaan dengan pasar modal konvensional, namun terdapat beberapa karakteristik khusus 

pasar modal syariah yaitu produk dan mekanisme transaksi yang tidak bertentangan dengan 

prinsip-prinsip syariah (www.ojk.go.id, 2019). Menurut survey nasional indeks literasi 

keuangan Survey nasional literasi dan inklusi keuangan yang dilakukan oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (2016) menunjukkan sebesar 29,66% dan indeks inklusi keuangan 67,82%. Literasi 

keuangan sektor di pasar modal hanya 4,40% dan inklusi keuangan 1,25%. Disisi lain indeks 

literasi keuangan syariah sebesar 8,11% dan indeks inklusi keuangan syariah 11,06%. Indeks 

literasi pasar modal syariah hanya sebesar 0,02% sedangkan indeks inklusi pasar modal syariah 

0,01%. Hasil dari survey OJK menunjukkan masih rendahnya dan tertinggal dibandingkan 

sektor keuangan syariah lainnya, seperti Lembaga Pembiayaan, Pegadaian, Perasurasian dan 

Perbankan. Berdasarkan Muklis, (2016,p.74) Tantangan di pasar modal indonesia pengetahuan 

investor masih minim terkait investasi pasar modal, sehingga keterlibatan masyarakat masih 

rendah di pasar modal. 

Masyarakat indonesia sebagian besar belum mengetahui industri pasar modal syariah 

sehingga produk-produknya menjadi kurang terkenal di kalangan masyarakat. kendala selain 

literasi pasar modal yang masih rendah, daerah-daerah di indonesia yang masih sulit dijangkau 

dan serta luasnya wilayah negara indonesia. Berkembangnya sistem perdagangan secara online 

(trading online) di pasar modal domestik dapat memudahkan berbagai pihak untuk 

meningkatkan literasi pasar modal, khususnya berbasis syariah di Indonesia. Sosialisasi secara 

langsung membutuhkan sumberdaya manusia, energi dan biaya yang besar untuk meningkatkan 

literasi dengan wilayah indonesia yang luas sekali (https://economy.okezone.com, 2017) 

Berdasarkan Press Release perkembangan Bursa Efek Indonesia No: 

082/BEI.KOM/09-2018 menginformasikan selama tujuh tahun terakhir, BEI dinilai telah 

berhasil mendorong perkembangan Pasar Modal Syariah di Indonesia dengan melakukan 

berbagai inisiatif dan kegiatan pengembangan bersama para stakeholders terkait. Hal ini 

membuahkan hasil pasar modal syariah Indonesia memperoleh pencapaian-pencapaian, seperti 

menjadi satu-satunya pasar modal syariah di dunia yang mempunyai fatwa khusus tentang 

transaksi saham syariah di Bursa Efek yaitu Fatwa DSN MUI No. 80 Tentang Penerapan Prinsip 

Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek. 

Tidak hanya itu, BEI adalah Bursa Efek pertama di dunia yang mengembangkan sistem 

transaksi secara online yang memenuhi prinsip syariah Shariah Online Trading System (SOTS) 

yang dapat memudahkan investor untuk melakukan transaksi saham sesuai syariah  

Pengguna telepon seluler (ponsel) di tanah air mencapai 371,4 juta pengguna atau 142 

persen dari total populasi sebanyak 262 juta jiwa. Pengguna internet di Indonesia mencapai 

http://www.ojk.go.id/
https://economy.okezone.com/
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132,7 juta dengan penetrasi sekitar 51 persen dari populasi (Katadata.co.id, 2017). Menghadapi 

Revolusi Industri 4.0 di era digital Anggota Bursa (AB) mengembangkan Shariah Online 

Trading System (SOTS).  

Sejak pertama di luncurkan pada tahun 2011 perkembangan SOTS ada sekitar 15 

sekuritas dari berbagai sekuritas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Tujuan kajian 

ini melihat perkembangan, tantangan dan peran SOTS di indonesia dalam menghadapi revolusi 

industri 4.0 di era digital saat ini. 

 

2. Tinjauan Pustaka  

2.1. Era Revolusi Industri 4.0 

Industri 4.0 adalah sebuah istilah yang diciptakan pertama kali di Jerman pada tahun 

2011 yang ditandai dengan revolusi digital. Industri ini merupakan suatu proses industri 

yang terhubung secara digital yang mencakup berbagai jenis teknologi, mulai dari 3D 

printing hingga robotik yang diyakini mampu meningkatkan produktivitas. Sebelum ini 

telah terjadi tiga revolusi industri yang ditandai dengan: 

1. Ditemukannya mesin uap dan kereta api tahun 1750-1930;  

2. Penemuan listrik, alat komunikasi, kimia, dan minyak tahun 1870-1900;  

3. Penemuan komputer, internet, dan telepon genggam tahun 1960-sekarang.  

Kemunculan mesin uap pada abad ke-18 telah berhasil mengakselerasi 

perekonomian secara drastis dimana dalam jangka waktu dua abad telah mampu 

meningkatkan penghasilan perkapita negara-negara di dunia menjadi enam kali lipat. 

Revolusi industri kedua dikenal sebagai Revolusi Teknologi. Revolusi ini ditandai dengan 

penggunaan dan produksi besi dan baja dalam skala besar, meluasnya penggunaan tenaga 

uap, mesin telegraf. Selain itu minyak bumi mulai ditemukan dan digunakan secara luas 

dan periode awal digunakannya listrik. 

Pada revolusi industri ketiga, industri manufaktur telah beralih menjadi bisnis digital. 

Teknologi digital telah menguasai industri media dan ritel. Revolusi industri ketiga 

mengubah pola relasi dan komunikasi masyarakat kontemporer. Revolusi ini telah 

mempersingkat jarak dan waktu, revolusi ini mengedepankan sisi real time. Lompatan 

besar terjadi dalam sektor industri di era revolusi industri keempat, di mana teknologi 

informasi dan komunikasi dimanfaatkan sepenuhnya. Pada era ini model bisnis mengalami 

perubahan besar, tidak hanya dalam proses produksi, melainkan juga di seluruh rantai nilai 

industri (Satya, 2018). 

 

2.2. Pasar Modal Syariah 

Pasar modal syariah sebagai bagian dari pasar modal memiliki peranan penting dalam 

pertumbuhan perekonomian nasional. Salah satu peranan pasar modal syariah yaitu sebagai 

sarana pendanaan alternatif bagi perusahaan yang membutuhkan modal di samping 

pendanaan melalui perbankan syariah. Pasar modal syariah menawarkan beberapa 

keunggulan, salah satunya adalah kemampuan dalam menyediakan modal jangka panjang 

dan dengan jumlah tanpa batas.  

Definisi pasar modal sesuai dengan Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang 

Pasar Modal (UUPM) adalah kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan 

Perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, 

serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Berdasarkan definisi tersebut, pasar 

modal syariah dapat diartikan sebagai kegiatan dalam pasar modal sebagaimana yang 

diatur dalam UUPM yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah. Oleh karena itu, pasar 
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modal syariah menyesuaikan keseluruhan produk dan aktivitas transaksi maupun efeknya 

berdasarkan syariat/ hukum Islam. Konsep inilah yang menjadi prinsip pasar modal syariah 

di Indonesia. 

Pengertian prinsip syariah di pasar modal ini diatur dalam Peraturan OJK Nomor 

15/POJK.04/2015 tentang Penerapan Prinsip Syariah di Pasar Modal yaitu “Prinsip hukum 

Islam dalam Kegiatan Syariah di Pasar Modal berdasarkan fatwa Dewan Syariah Nasional-

Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI), sepanjang fatwa dimaksud tidak bertentangan 

dengan Peraturan Otoritas Jasa Keuangan ini dan/atau Peraturan Otoritas Jasa Keuangan 

lainnya yang didasarkan pada fatwa DSN-MUI”.Dalam peraturan tersebut tertulis bahwa 

seluruh aktivitas di pasar modal syariah berlandasan pada dua hukum yaitu landasan fikih 

yang bersumber dari fatwa Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia dan 

landasan hukum positif yakni merujuk pada Undang Undang dan Peraturan OJK. 

Fatwa yang paling komprehensif menjelaskan mekanisme transaksi efek di Pasar 

Modal Syariah adalah fatwa DSN-MUI Nomor 80 tahun 2011 tentang Penerapan Prinsip 

Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek. 

Fatwa ini tidak hanya menjelaskan mekanisme transaksi yang sesuai dengan prinsip syariah 

tapi juga menjelaskan berbagai jenis transaksi Efek yang dilarang. Inti dari fatwa tersebut 

antara lain adalah: 

1. Transaksi saham di pasar modal dikatakan sesuai dengan prinsip syariah jika memenuhi 

dua syarat di antaranya adalah: 

a. Hanya bertransaksi saham yang termasuk dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

b. Tidak melakukan transaksi yang bertentangan dengan prinsip syariah.  

2. Qabdh Hukmi dalam transaksi saham  

Sebelum Fatwa ini terbit, banyak terjadi kesalahpahaman mengenai transaksi di 

Bursa Efek Indonesia yang menggunakan sistem T+3 atau proses settlement transaksi 

efek yang dapat selesai setelah tiga hari menjadikan kesyariahan dalam suatu proses 

transaksi tercapai jika saham ditransaksikan dalam jangka panjang atau lebih dari tiga 

hari. Padahal ketika seorang investor sudah membeli saham dan transaksinya dinyatakan 

telah selesai maka dia boleh menjualnya kembali walaupun sebelum tiga hari. Hal ini 

dijelaskan dalam fatwa tersebut, bahwa saham yang sudah dibeli karena transaksinya 

sudah selesai, maka kepemilikannya telah berpindah walaupun secara administratif 

belum mencapai T+3, ini merupakan konsep kepemilikan secara hukum atau Qabdh 

Hukmi.  

Hal ini juga didukung oleh Standard AAOIFI (Accounting and Auditing 

Organization for Islamic Financial Institution) Nomor 21 yaitu “Diperbolehkan bagi 

pembeli saham untuk melakukan transaksi atas saham yang telah dibelinya, dengan cara 

menjual saham tersebut kepada pihak lain atau cara lainnya setelah selesainya formalitas 

transaksi jual beli dan adanya transfer hak dan kewajiban kepadanya meskipun 

penyelesaian transaksi (settlement) untuk kepentingannya belum terjadi” 

3. Sistem Transaksi Continuous Auction sesuai dengan Bai al Musawammah Fatwa ini 

menjelaskan bahwa sistem perdagangan di Bursa Efek Indonesia yang menggunakan 

Continuous Auction atau lelang berkesinambungan sesuai dengan prinsip syariah. 

Karena sebelum fatwa ini terbit, banyak pihak sudah memahami bahwa efek di Pasar 

Modal sudah ada yang sesuai dengan prinsip syariah, namun banyak dari pihak tersebut 

yang mempertanyakan apakah transaksi lelang tersebut juga sesuai dengan prinsip 

syariah. Fatwa ini menjawab bahwa transaksi tersebut tergolong transaksi Bai Al 
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Musawammah atau transaksi yang bertujuan mencari harga paling efektif dan penjual 

tidak wajib memberitahukan harga perolehannya. Dalam penerapan prinsip syariah di 

pasar modal, pihak-pihak yang terkait dengan pasar modal syariah (termasuk Bursa Efek 

Indonesia) tidak hanya menggunakan fatwa sebagai satu-satunya acuan karena fatwa 

bersifat tidak memiliki kekuatan hukum yang mengikat. Pihak-pihak yang terkait 

tersebut tetap harus mengacu pada landasan hukum positif yaitu UUPM dan Peraturan 

OJK. 

 

2.3. Saham Syariah  

Secara konsep, saham merupakan surat berharga bukti penyertaan modal kepada 

perusahaan dan dengan bukti penyertaan tersebut pemegang saham berhak untuk 

mendapatkan bagian hasil dari usaha perusahaan tersebut. Konsep penyertaan modal 

dengan hak bagian hasil usaha ini merupakan konsep yang tidak bertentangan dengan 

prinsip syariah. Prinsip syariah mengenal konsep ini sebagai kegiatan musyarakah atau 

syirkah. Berdasarkan analogi tersebut, maka secara konsep, saham merupakan efek yang 

tidak bertentangan dengan prinsip syariah (OJK, 2019,p.18) 

Namun demikian, tidak semua saham yang diterbitkan oleh Emiten/ Perusahaan 

Publik dapat disebut sebagai saham syariah. Berdasarkan OJK (2019, p.143-144) Suatu 

saham dapat dikategorikan sebagai saham syariah jika saham tersebut diterbitkan oleh: 

1. Emiten/ Perusahaan Publik yang secara jelas menyatakan dalam anggaran dasarnya 

bahwa kegiatan usaha Emiten/ Perusahaan Publik tersebut sesuai dengan prinsip 

syariah (Emiten/ Perusahaan Publik Syariah) atau 

2. Emiten/ Perusahaan Publik yang tidak menyatakan dalam anggaran dasarnya bahwa 

kegiatan usaha Emiten/ Perusahaan Publik tersebut tidak bertentangan dengan Prinsip 

Syariah di Pasar Modal, namun memenuhi kriteria sebagai berikut:  

a. Tidak melakukan kegiatan usaha sebagai berikut: 

1) perjudian dan permainan yang tergolong judi 

2) perdagangan yang dilarang menurut syariah (contoh: perdagangan yang tidak 

disertai dengan penyerahan barang/ jasa dan perdagangan dengan penawaran/ 

permintaan palsu) 

3) jasa keuangan ribawi (contoh: bank berbasis bunga dan perusahaan pembiayaan 

berbasis bunga) 

4)  jual beli risiko yang mengandung unsur ketidakpastian dan/ atau judi (contoh: 

asuransi konvensional) 

5) memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan dan/ atau menyediakan 

antara lain: barang atau jasa haram zatnya; barang atau jasa haram bukan karena 

zatnya yang ditetapkan oleh DSN-MUI; dan/ atau barang atau jasa yang merusak 

moral dan/ atau bersifat mudarat 

6) melakukan transaksi yang mengandung unsur suap. 

b. Memenuhi rasio keuangan sebagai berikut; 

1) Total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset tidak lebih dari 

45%; atau 

2) Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya dibandingkan 

dengan total pendapatan usaha (revenue) dan pendapatan lain-lain tidak lebih 

dari 10% 
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2.4. Perkembangan Pasar Modal Syariah  

Perkembangan pasar modal syariah telah menunjukkan berbagai capaian. Beberapa 

pencapaian cukup berpengaruh, antara lain ditunjukan dengan pertumbuhan rata-rata 

produk pasar modal syariah. 

Gambar 1. Perkembangan Saham Syariah Per Agustus 2018 

 
Sumber : Statistik Pasar Modal Syariah Otoritas Jasa Keuangan (2018) 

 

Gambar 1 menunjukkan pertumbuhan saham syariah dari periode 1 tahun 2013 

sebanyak 310 saham syariah dan periode 2 tahun 2013 sebanyak 336 saham syariah. 

Perkembangan terakhir periode 1 tahun 2018 menunjukkan jumlah saham syariah sebesar 

395. Selama 6 tahun terakhir sudah mengalami kenaikan dan tumbuh secara positif. 

 

2.5. Shariah Online Trading System (SOTS) 

Shariah Online Trading System (SOTS) adalah sistem transaksi saham syariah secara 

online yang memenuhi prinsip-prinsip syariah di pasar modal. SOTS digunakan oleh 

investor untuk bertransaksi pada saham-saham yang masuk dalam Daftar Efek Syariah 

(DES) dengan menggunakan sistem transaksi berbasis online. SOTS dikembangkan oleh 

anggota bursa sebagai fasilitas atau alat bantu bagi investor yang ingin melakukan transaksi 

saham secara syariah. SOTS disertifikasi oleh DSN-MUI karena merupakan penjabaran 

dari fatwa DSN-MUI No. 80 tahun 2011 tentang Penerapan Prinsip Syariah Dalam 

Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas Di Pasar Reguler Bursa Efek. Fitur utama 

SOTS adalah sebagai berikut: 

1. Hanya dapat melakukan transaksi atas saham-saham syariah 

Sebagaimana diketahui bahwa untuk berinvestasi secara syariah harus membeli saham 

yang terdaftar di DES, namun jumlah saham syariah ini sangatlah banyak bahkan 

mencapai lebih dari 60% dari keseluruhan saham yang tercatat di BEI. Sistem ini 

memudahkan investor agar tidak perlu mencari informasi, apakah saham yang 
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diinginkan masuk sebagai konstituen ISSI atau tidak, karena jika investor dapat 

melakukan order pada saham tersebut dan sistem menerimanya maka saham tersebut 

adalah saham syariah sedangkan jika tidak termasuk sebagai saham syariah, maka 

SOTS ini memberikan kode bahwa tidak dapat dilakukan order atas saham tersebut 

atau bahkan muncul pop up warning. 

2. Tidak Dapat Melakukan Margin Trading dan Short Selling  

Menggunakan SOTS, investor juga akan terhindar dari transaksi Bai Al Maksyuf dan 

Bai al Madum. Investor tidak dapat melakukan short selling atau menjual efek yang 

tidak dimiliki, secara otomatis sistem akan menolak jika investor berupaya melakukan 

hal tersebut melalui pop up warning, selain itu fasilitas marjin yang lazim digunakan 

oleh Anggota Bursa kepada investor tidak dapat diberikan melalui sistem ini, artinya 

investor tidak akan mampu melakukan pembelian saham melebihi jumlah uang yang 

dimiliki dalam Rekening Dana Nasabah (RDN). 

3. Cash Basis Transaction & Pemisahan Portofolio  

Salah satu fitur penting dalam SOTS adalah perlakuan Cash Basis artinya investor 

tidak dapat bertransaksi melebihi jumlah uang yang dimiliki karena tidak ada fasilitas 

marjin. Jika jumlah pembelian melebihi nilai uang yang dimiliki, maka secara otomatis 

sistem akan menolak transaksi tersebut. Hal ini akan tetap berlaku walaupun investor 

memiliki jumlah saham yang sangat besar sekalipun karena memang ada pemisahan 

portofolio dimana saham tidak dapat dinilai sebagai uang. Hanya ada dua cara jika 

pembelian saham investor melebihi dana yang dimiliki, satu melakukan top up atas 

cash atau menjual saham yang dimiliki. 

 

Tabel 1. Anggota Bursa yang memiliki SOTS 

No Anggota Bursa Nama SOTS 

1  PT Indo Premier Securities  IPOT Syariah 

2  PT Mirae Asset Sekuritas Indonesia HOTS Syariah 

3  PT BNI Securities e-Smart Syariah 

4  PT Trimegah Securities Tbk. iTrimegah Syariah 

5  PT Mandiri Sekuritas MOST Syariah 

6  PT Panin Sekuritas Tbk. POST Syariah 

7  PT Phintraco Securities PROFITS Syariah 

8  PT Sucorinvest SPOT Syariah 

9  PT First Asia Capital FAST Syariah 

10  PT MNC Securities MNC Trade Syariah 

11  PT Henan Putihrai HPX Syariah 

12  PT Philip Sekuritas POEM Syariah 

13  PT RHB Sekuritas RHB TradeSmart 

14 PT. Samuel Sekuritas STAR Syariah 

15 PT Maybank Kim Eng Sekuritas KE Trade Syariah 
Sumber: http://www.idx.co.id/idx-syariah/transaksi-sesuai-syariah 
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2.6. Penelitian Relevan 

Paper relevan terkait pasar modal syariah antara lain: 

a. Berdasarkan Ahmed, (2014,p.57) islamic capital market mempunyai nilai tambah dari 

jembatan ekonomi islam dan mendorong pendanaan lintas batas dan kegiatan investasi 

yang lebih besar, selain itu islamic capital market mempromosikan inklusivitas yang 

lebih besar khususnya di kalangan segmen populasi muslim. Perumusan master plan 

untuk memetakan roadmap untuk pengembangan pasar modal syariah menjadi proses 

yang penting. Tanpa master plan dan strategi untuk meningkatkan dan menstabilkan 

kerangka kerja yang relevan dan infrastruktur pasar mendorong emiten, sekuritas dan 

investor untuk menggunakan dan mengembangkan berbagai produk dan layanan di 

pasar modal syariah secara berkelanjutan. 

b. Berdasarkan Hassanain (2016,p.49) pemerintah harus membantu mengembangkan 

lembaga pendukung seperti asosiasi industri, lembaga pemeringkat, lembaga penetapan 

standar. Lembaga pendukung memainkan peran kunci dalam mempromosikan pasar 

modal syariah. Banyak negara telah berhasil mendirikan lembaga pendukung untuk 

pasar modal syariah di negara mereka.  

c. Berdasarkan Najeeb dan Vejzagic (2013,p.1) paper ini meneliti inisitif pemerintah dan 

rencana masa depan untuk membangun masa depan pasar modal syariah di wilayah 

hukum negara tertentu. Rekomendasi kebijakan potensial untuk memaksimalkan 

keuntungan ekonomi dan kesehjateraan masyarakat dari pasar modal syariah bagi 

populasi muslim. Pemerintah dan lembaga pendukung lainnya dapat berperan penting 

dalam membentuk pengembangan pasar modal syariah. Pasar modal syariah 

memungkinkan umat muslim berpartisipasi aktif dalam kemajuan ekonomi secara 

keseluruhan. 

d. Berdasarkann Muzahid dan Sadat (2016,p.7) merekomendasikan negara muslim untuk 

bangkit dan mencoba mengembankan kerangka keuangan islam, tanpa sistem keuangan 

islam yang baik. Pada saat menyusun berbagai produk pasar modal syariah, beberapa 

kerugian perlu ditoleransi pada awalnya selama bermanfaat bagi masyarakat (maslahah) 

lebih besar. Dorongan politik yang kuat dari dukungan manajemen dan regulator daam 

bentuk hukum dan legislasi adalah peran penting dalam pengembangan pasar modal 

syariah. 

e. Berdasarkan Abdalloh (2019,p.1) masih ada potensi besar pada pasar modal syariah 

Indonesia untuk kedepannya. The world Bank mengestimasikan pertumbuhan ekonomi 

Indonesia sekitar 5% tahun 2019 dan relatif lebih tinggi dari negara berkembang. 

Perkembangan infrastruktur akan menjadi prioritas pada tahun 2019. Pemerintah 

Indonesia akan meningkatkan market share of financial-based financing. Masih ada 

ruang besar untuk peningkatan pasar modal syariah di indonesia. 

 

3. Metode Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan dalam paper ini adalah kajian literatur dengan 

mengumpulkan berbagai artikel, data dan penelitian yang berkaitan dengan topik kajian di pasar 

modal syariah. Kajian literatur ini dilakukan tanpa melakukan uji empiris. Artikel dan data 

berbagai sumber yang dikumpulkan untuk menyusun hasil pemikiran mengenai perkembangan, 

tantangan dan peran SOTS di pasar modal syariah di Indonesia. 
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4. Pembahasan Kajian 

4.1. Perkembangan SOTS 

Perkembangan komposisi kepemilikian efek syariah selama 3 tahun di periode 2015-

2017 

Gambar 2. Komposisi Kepemilikan Efek Syariah 

Sumber: Buku Perkembangan Pasar modal Syariah 2017 
Perkembangan komposisi kepemilikian efek syariah selama 3 tahun terakhir 2015-2017 

(Gambar 2). Kepemilikan efek syariah untuk saham syariah mengalami kenaikan selama tiga 

tahun terakhir. Naik sebesar 42,39% YoY dan jumlah kepemilikan saham syariah sebanyak 

226.530. Shariah Online Trading System (SOTS) menunjukkan ada kenaikan selama tiga tahun 

terakhir. Akhir tahun 2017 pengguna SOTS sebanyak 23.207 dan kenaikan sebesar 88,94% 

year on year.  

Berdasarkan berita www.cnbcindonesia.com (Maret 2019) Bursa Efek Indonesia (BEI) 

mencatat jumlah investor pasar modal syariah hingga Maret 2019 telah mencapai 50.500 

investor, meningkat dari posisi akhir tahun 2018 lalu sebesar 44.536 investor. Tahun 2017, 

jumlah investor pasar modal syariah Indonesia tumbuh 92% menjadi 44.536 investor dari 

capaian tahun sebelumnya hanya 23.207 investor. Data tersebut diperoleh dari jumlah investor 

yang menggunakan SOTS dalam bertransaksi. 

Berdasarkan Press Release PR No: 082/BEI.KOM/09-2018 Bursa Efek Indonesia (BEI) 

kembali mendapatkan pengakuan di tingkat global. Dengan meraih dua penghargaan Global 

Islamic Finance Awards (GIFA), yaitu untuk kategori The Best Supporting Institution for 

Islamic Finance of the Year 2018 untuk tiga tahun berturut-turut sejak 2016, dan untuk kategori 

The Best Emerging Islamic Capital Market of the Year 2018. Pasar modal Syariah Indonesia 

merupakan salah satu industri pasar modal yang mempunyai Islamic Windows Securities 

Companies terbanyak dengan pertumbuhan yang cepat di dunia.  

Tabel. 2 Data Perusahaan Efek Per Desember 2018 

 Anggota 

Bursa (AB) 

Non Anggota 

Bursa 

Total 

AB dan Non AB 

Perantara Pedagang 

Efek (PPE)  

106 15 121 

Sumber: Data Sekunder di olah, 2019  

Shariah Online Trading System (SOTS) dikembangkan sejak tahun 2011. Sistem pertama 

di dunia untuk investor retail berdasarkan prinsip-prinsip islam. Platform di buat oleh Bursa 

Efek Indonesia dan dikembangkan oleh perusahaan sekuritas. SOTS menjadi alat penting untuk 

investor retail yang berdasarkan prinsip islam. Di masa depan indonesia mempunyai potensi 

pasar modal syariah yang besar di dunia dengan populasi mayoritas muslim (Abdalloh, 2018). 

Per Agustus 2019 selama dalam kurun waktu 2011-2019 (8 tahun) terdapat 15 Anggota Bursa 

http://www.cnbcindonesia.com/
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(AB) yang sudah memiliki Shariah Online Trading System (SOTS) (Tabel 1. Anggota Bursa 

SOTS). Kedepannya masih terbuka untuk anggota bursa lainnya untuk memiliki SOTS di 

indonesia. 

Pasar Modal Syariah Indonesia telah meraih kinerja pertumbuhan jumlah investor syariah 

yang sangat signifikan dengan rata-rata kenaikan per tahun sebesar 122 %. Per Agustus 2018, 

investor saham syariah telah mencapai 35.506 investor atau 4,7% dari total investor saham di 

Pasar Modal Indonesia (750.192). Artinya, sejak dari 2014 (2.705 investor syariah) sampai 

dengan Agustus 2018, investor syariah Indonesia telah meningkat sebesar 1.213%. Berdasarkan 

data perusahaan efek yang ada di Indonesia berjumlah 106 (Tabel 2. Data Perusahaan Efek Per 

Desember 2018) Perantara Pedagang Efek (PPE) Anggota Bursa (AB). Sekitar 15 dari 106 

Anggota Bursa (AB) diantaranya sudah mempunyai Shariah Online Trading System (SOTS).  

 

4.2. Tantangan Shariah Online Trading System (SOTS) 

Tantangan-tantangan SOTS sebagai berikut: 

1. Tingkat literasi keuangan syariah masih rendah 

Berdasarkan hasil survey literasi dan inklusi keuangan oleh OJK tahun 2016. Indeks 

literasi keuangan syariah sekitar 8,11% dan indeks inklusi keuangan syariah sekitar 

11,06%, sedangkan indeks literasi keuangan terkait pasar modal syariah hanya sebesar 

0,02% dan indeks inklusi pasar modal syariah 0,01%. Tantangan BEI dan perusahaan 

sekuritas yang memiliki SOTS memberikan edukasi untuk memperkenalkan ke setiap 

kalangan masyarakar Indonesia untuk meningkatkan literasi dan inklusi keuangan 

syariah. Selain itu tantangan untuk literasi pasar modal syariah, yakni daerah-daerah 

yang masih sulit dijangkau serta luasnya wilayah Indonesia. Semua pihak antara lain 

OJK, BEI dan Perusahaan sekuritas gencar melakukan literasi keuangan karena 

jangkauannya sangat luas, sehingga belum sempat tersentuh. 

2. Perbandingan SOTS dengan online trading konvensional 

Berdasarkan data di website https://www.ojk.go.id Per Desember 2018 sekitar 106 

perusahaan efek sebagai Anggota Bursa (AB) di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Berdasarkan website http://www.idx.co.id Per agustus 2019 total Anggota Bursa (AB) 

yang memiliki SOTS masih sekitar 15 perusahaan sekuritas. SOTS masih dibilang 

sangat sedikit,dari 106 hanya sekitar 15 perusahaan efek yang memberikan fasilitas 

SOTS. Perkembangan perusahaan efek yang memiliki SOTS masih dibilang sangat 

sedikit sekali dibandingkan dengan jumlah Anggota Bursa yang ada di indonesia.  

3. Perkembangan SOTS tergolong lambat setiap tahun. 

Sejak diluncurkan pada tanggal 21 September 2011 sampai tahun 2018 tercatat 

sekitar 15 perusahaan efek yang mempunyai SOTS. Pertumbuhan SOTS terbilang 

lambat selama 8 tahun terakhir sejak peluncuran sistem tersebut di Indonesia. Tantangan 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk mendorong AB 

untuk menyediakan SOTS, sehingga memberikan lebih banyak pilihan dan kemudahan 

akses bagi investor untuk bertransaksi saham syariah.  

4. Keterbatasan sumber daya manusia  

Pihak Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI) sudah 

berupaya sosialisasi mengenai pasar modal syariah. Tantangan penduduk yang banyak 

dan luasnya indonesia, sehingga membutuhkan sumber daya manusia, energi dan biaya 

yang besar sekali. Sumber daya merupakan faktor penting dalam pengembangan pasar 

https://www.ojk.go.id/
http://www.idx.co.id/
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modal syariah termasuk SOTS. Perkembangan dan sosialisasi SOTS di Indonesia 

memerlukan kontribusi dari sumber saya manusia yang handal. 

 

4.3. Peran Shariah Online Trading System (SOTS) 

Peran SOTS di pasar modal Syariah sebagai berikut: 

1. SOTS Indonesia sistem syariah pertama di dunia 

Bursa Efek Indonesia menjadi yang pertama dan satu satunya di dunia yang 

mengembangkan Shariah Online Trading System (SOTS) sehingga menjadi ciri khas 

tersendiri dari pasar modal Indonesia. Adanya sistem ini, investor hanya bisa melakukan 

perdagangan atas saham-saham yang masuk kategori saham syariah. Selain itu, dengan 

sistem ini tidak dimungkinkan adanya margin trading dan short selling. Sistem ini 

berguna bagi investor yang mempunyai preferensi hanya berinvestasi pada portofolio 

saham yang masuk kategori saham syariah. 

2. Kemudahan akses SOTS 

Berpotensi memberikan kemudahan akses bagi masyarakat untuk berinvestasi di 

produk syariah khususnya saham syariah. Fasilitas perdagangan secara online 

dimaksudkan untuk memudahkan investor melakukan transaksi secara langsung di pasar 

modal dan untuk meningkatkan nilai perdagangan. Meningkatkan basis investor syariah 

di pasar modal dikarenakan sistem yang mudah dan nyaman. 

3. Karakteristik SOTS berbeda dengan online trading konvensional 

Terdapat aturan yang ditetapkan dalam fatwa DSN-MUI No. 80 tahun 2011 

diadopsi oleh sistem sehingga otomatis mencegah investor untuk melakukan transaksi 

yang dilarang secara syariah. Sistem perdagangan saham syariah secara online dilarang 

menggunakan margin trading, transaksi berbasis cash, hanya berisi saham syariah, 

dilarang short selling, portofolio saham syariah terpisah dan dilarang transaksi saham 

yang tidak syariah. 

4. SOTS mendorong peningkatan pertumbuhan investor syariah  

Per Maret 2019 investor saham syariah sudah mencapai 50.500 meingkat dari akhir 

tahun 2018 sebanyak 44.536 dan akhir tahun 2017 sebanyak 23.207. Dilihat dari latar 

belakang masyarakat indonesia mayoritas beragama islam juga akan mendorong 

penggunaan SOTS dan pertumbuhan investor syariah. 

5. SOTS disertifikasi oleh DSN MUI 

Shariah Online Trading System (SOTS) harus disertifikasi Dewan Syariah 

Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI). DSN MUI memastikan saham-saham 

yang ditransaksikan memenuhi prinsip syariah, sehingga jika investor ingin bertransaksi 

dengan cara yang bertentangan dengan prinsip syariah, maka sistem akan mem-block 

atau muncul warning secara otomatis. 

 

5. Kesimpulan dan Saran 

Pasar modal syariah Indonesia menjadi salah satu industri yang mempunyai Islamic 

Windows Securities Companies terbanyak dengan pertumbuhan yang cepat di dunia. Saat ini 

terdapat 15 perusahaan efek yang mempunyai fasilitas Shariah Online Trading System (SOTS). 

Pasar Modal Syariah Indonesia telah meraih kinerja pertumbuhan jumlah investor syariah yang 

sangat signifikan. 

Tantangan SOTS dalam 8 tahun terakhir. Tingkat literasi keuangan syariah masih 

rendah indeks literasi keuangan terkait pasar modal syariah hanya sebesar 0,02% dan indeks 

inklusi pasar modal syariah 0,01%. Perbandingan SOTS masih sangat sedikit dibanding online 



Prosiding STIE BPD Accounting Forum  (SAF)                                             Volume 1 Desember 2019 

 

 

ISBN 9786027436725          399 

  

 

trading konvensional. SOTS masih dibilang sangat sedikit sekali dibandingkan dengan jumlah 

Anggota Bursa yang ada di indonesia. Perkembangan SOTS tergolong lambat selama 8 tahun 

terakhir sejak diluncurkan sistem tersebut. Keterbatasan sumber daya manusia karena 

penduduk yang banyak dan luas wilayah indonesia. 

Peran SOTS dalam perkembangan 8 tahun terakhir. SOTS menjadi yang pertama dan 

satu-satunya di dunia. Kemudahan akses SOTS bagi masyarakat untuk berinvestasi di saham 

syariah. Karakteristik SOTS berbeda dibandingkan online trading konvensional karena sistem 

mencegah secara otomatis bagi investor untuk melakukan transaksi yang dilarang secara 

syariah. SOTS mendorong peningkatan pertumbuhan investor syariah indonesia sudah 

mencapai 50.500 per Maret 2019. Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN 

MUI) memastikan saham-saham yang ditransaksikan memenuhi prinsip syariah, sehingga 

SOTS harus disertifikasi oleh DSN MUI. 

Saran kajian ini sebagai berikut: 

1. Total pedagang efek sekitar 106 hanya 15 yang menyediakan SOTS. Bursa Efek Indonesia 

terus mendorong sekuritas untuk menjadi penyedia SOTS sehingga tidak hanya ada 15 

sekuritas untuk kedepannya. 

2. Perkembangan pertumbuhan investor khususnya pasar modal syariah sangat pesat setiap 

tahunnya. BEI sudah melakukan berbagai macam program edukasi pasar modal. Sebaiknya 

ada program lanjutan bagi investor untuk bisa konsisten berinvestasi di pasar modal 

khususnya penggunaan SOTS. 

3. Optimalisasi penggunaan edukasi SOTS melalui social media  
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